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92 UFJ 信託銀行 －44.2875
93 十八銀行 －48.6234







































1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
????資本
増強行
AVERAGE －0.1312 －0.3747 －0.3672 0.6661 0.6485 －0.5821 －0.6044 0.6121 1.2873
MEDIAN －0.0074 －0.4740 －0.4317 0.5236 0.4849 －0.4202 －0.9017 1.0894 1.1793
STD 0.5973 0.5347 0.3890 0.4272 0.5968 1.4060 1.7302 2.0796 1.3358
全国銀行
AVERAGE －0.0395 －0.3860 －0.4238 0.1643 0.1849 －0.2874 －0.1980 0.4425 0.7006
MEDIAN 0.0238 －0.1371 －0.1299 0.2365 0.3058 0.1138 0.1886 0.5784 0.7283
STD 0.6289 0.8452 0.9927 0.8729 0.8233 1.0531 1.0688 1.2046 0.8988
????資本
増強行
AVERAGE －0.3355 －0.5884 －1.6548 －1.0606 －1.1838 －1.4425 －1.4590 －1.3645 －1.3724
MEDIAN －0.1268 －0.4499 －1.3825 －0.9796 －1.0473 －1.5350 －1.4748 －1.4443 －1.2959
STD 0.6212 0.6727 1.1884 1.0224 0.8270 0.9514 1.1207 1.3129 1.4088
全国銀行
AVERAGE 0.5346 0.4385 0.0011 0.0750 －0.2376 －0.3046 －0.2117 －0.1680 －0.2820
MEDIAN 0.5485 0.5827 0.1701 0.2291 －0.0768 －0.2153 －0.2057 －0.2735 －0.2265
STD 0.7447 1.0885 1.1947 0.8530 0.8565 0.9180 0.8949 1.0282 0.9647
????資本
増強行
AVERAGE －2.1168 －2.0337 0.1032 －0.7239 －0.8840 －0.4981 －0.7515 －0.2761 －0.0300
MEDIAN －2.0649 －1.8649 0.1890 －0.3753 －0.6133 －0.4384 －1.3057 －1.0624 －0.8303
STD 0.6208 0.6086 0.7871 1.0660 0.9414 1.1491 1.5414 2.1306 2.3458
全国銀行
AVERAGE －0.2807 －0.2454 0.2940 0.0435 0.2945 0.2474 0.0269 －0.1680 －0.2022
MEDIAN －0.0557 －0.0543 0.2850 0.0564 0.4244 0.3471 －0.0091 －0.2735 －0.2898
STD 1.0047 1.1043 0.7579 0.9422 0.9399 0.8478 0.9742 1.1066 1.0886
?????資本
増強行
AVERAGE －36.7505 －53.2046 －54.8696 －1.3708 －6.7992 －66.4408 －70.5932 －6.2073 27.8984
MEDIAN －28.8606 －50.9001 －50.0422 7.0073 －8.7037 －57.9652 －72.8819 12.3455 30.5571
STD 33.0181 23.7282 14.6418 21.6939 29.2292 72.3261 93.3612 105.4037 72.1453
全国銀行
AVERAGE 7.6503 －10.4776 －16.6980 9.9332 6.2748 －17.9598 －13.9600 15.1275 24.0890
MEDIAN 19.0941 8.8358 6.5958 19.7758 17.0350 6.3952 9.4569 25.0461 25.6683


































































































































































































































































































































































































































































































超過処理 7 36 43 超過処理 5 6 11
過少処理 9 61 70 過少処理 17 75 92

















超過処理 6 26 32 超過処理 11 16 27
過少処理 15 66 81 過少処理 8 63 71

















超過処理 8 17 25 超過処理 7 14 21
過少処理 14 71 85 過少処理 8 65 73















超過処理 6 14 20
過少処理 20 66 86








































超過処理 20 57 77 超過処理 23 36 59
過少処理 49 203 252 過少処理 33 203 236
合　計 69 260 329 合　計 56 239 295
◎柳沢等行政期（1999年度～2001年度） ◎竹中，伊藤行政期（2002年度～2004年度）
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　その結果，公的資金注入後の財務改善効果を検討することにより，直接的な
「資本増分効果」と間接的な「ガバナンス効果」という，２つの異なる政策効
果が検出されるとともに，公的資金注入後のフォローアップにおいて，異なる
２つの金融行政期間の存在が明らかになった。すなわち，1999～2001年度と
2002～2004年度の２期間において，金融行政は異なるレジームの下にあったと
いうことである。
　まず，前半期の柳沢行政期においては，1997～1998年度の公的資金注入を通
じた直接的な「資本増分効果」によっていったんは健全性が向上したものの，
基礎体力を向上させる「ガバナンス効果」が有効に働かず，次第に「健全性」
が低下するに至った。他方，後半期においては，2002年９月の金融再生プログ
ラム発表後，金融庁の資本増強行に対するガバナンスは強化され，それに伴い
公的資金注入行の基礎体力を高める「ガバナンス効果」が発揮されたと考える。
このような後半期における政府の「ガバナンス効果」は，柳沢・越智・谷垣・
久世・相澤・柳沢らによる金融行政期と竹中・伊藤の金融行政期とを明確に分
けるだけの特異性を持つということが証明された。
　以上より，後半期における公的資金注入行の全国銀行と比べた相対的なパ
フォーマンスの向上は，景気回復といったマクロ要因以外の効果によるもので
あり，そうした効果は具体的には金融行政によるガバナンス効果として識別さ
れたことから，金融再生プログラムは一定の政策効果を発揮したと評価するこ
とができよう。
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もとに集まった先輩・同期・後輩は，大学生活において，自己を磨く上で最良
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